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Banco del Pais, S.A.

Factores Clave de Calificacion

Calificaciones Derivadas de Soporte: Las calificaciones en escala nacional de Banco del Pais,
S.A.(Banpais) se basan enla opinién de Fitch Ratings sobre la capacidad y propensién de soporte
potencial que recibiria, en caso de requerirse, de su compania hermana, Banco Industrial, S.A.
(Industrial). Fitch califico esta dltima en escala internacional en ‘BB’ con Perspectiva Estable, y
su fortaleza financiera en relacion con otros emisores hondurerios calificados permite que las
calificaciones nacionales de Banpais estén en el nivel mas alto de la escala de calificacion con
Perspectiva Estable.

Rol Estratégico Importante: Fitch consideraconimportancia alta el rol estratégico de la entidad
hondurena, principalmente debido a la relevancia de las operaciones de Banpais en la estrategia
regional del grupo, al ser ademas la operacidn de mayor escala en el exterior. El perfil financiero
de la entidad ha mantenido una trayectoria de crecimiento constante en los Ultimos anos v, al
proveer productos y servicios financieros en sumercado estratégico, ha contribuido de manera
significativa a la diversificacion y generacion de resultados del grupo.

Perfil de Negocio Bueno: El perfil financiero de Banpais es uno de los factores que Fitch toma
en cuenta en la evaluacion de la propensiéon de soporte de Industrial, aungue no tiene
implicaciones directas para sus clasificaciones basadas en soporte. El modelo de negocio del
banco es diversificado v, a pesar de generar un mayor ingreso operativo total promedio de
cuatro afos (2020-2023) de USD172 millones, su franquicia se mantiene moderada, con
participaciones de 13.2% a nivel de cartera bruta y 11.0% de depésitos totales en el sistema
bancario local.

Calidad de Activos y Rentabilidad Sélidos: Banpais mantiene un desempeno financiero bueno,
reflejado en la consistencia de la calidad de sus activos y rentabilidad. El promedio de cuatro
anos del indicador de cartera vencida fue de 0.6%, del cual Fitch opina que podria estabilizarse
en niveles superiores a 0.5%. La rentabilidad del banco es una de las méas fuertes de la plaza con
un promedio de cuatro anos (2020-2023) de su indicador de utilidad operativa a activos
ponderados por riesgo (APR) de 2.6% (1T24: 2.3%) favorecido por el mayor volumen de
negocios y un gasto en provisiones controlado.

Capital y Liquidez Razonables: Los indicadores de capital del banco son razonables para
enfrentar la mayoria de riesgos del balance y estén respaldados por su generaciéon de ingresos.
Al 1T24, el indicador de Capital Base segun Fitch a APR fue de 9.5% v regulatorio de 12.1%.
levemente inferior a 2023 (10.3% vy 13.1%, respectivamente) debido al del crecimiento
crediticio alto. La capitalizacion también considera una cobertura elevada de reservasy, en caso
de reqguerirlo, el soporte ordinario de Industrial. Por otra parte, el volumen de depésitos se
reflejaenunindicador de préstamos a depdsitos de 117.8%, con niveles de liquidez estables que
proveen una cobertura de 25.0% de activos liquidos sobre los depositos totales.
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Sensibilidad de la Calificacién

Factores que podrian, individual o colectivamente, conducir a una accién de calificacion negativa/baja:

. cualguier accion negativa sobre las IDR de Industrial podria derivar en una accién similar sobre las
calificaciones nacionales de Banpais;

® las calificaciones nacionales de Banpais y de su deuda sénior podrian disminuir ante la evaluacion de Fitch
sobre una reduccién de la propension de Industrial de proveerle soporte.

Factores que podrian, individual o colectivamente, conducir a una accién de calificacion positiva/alza:

. las calificaciones nacionales de Banpais v su deuda sénior se ubican en la parte superior de la escala de
calificaciéon nacional, por lo tanto, no hay espacio para acciones positivas.

Calificaciones de Emisor y Otra Deuda

Nivel de Calificacién Calificacién

Deuda Sénior Sin Garantia, Nacional de Largo Plazo AAA

Fuente: Fitch Ratings

Caracteristicas Principales de Emisiones Vigentes

Tipode Monto
Denominacién Instrumento Moneda Autorizado  Plazo (Afios) Garantia
Bonos Corporativos Banco del Pais  Bonos generales  Dalar estadounidenses o su USD290 3a10 Sin garantia
2022 equivalente en Lempiras millones especifica

Fuente: Fitch Ratings, Banpais

Deuda: La calificacién nacional a largo plazo de la emisién sénior no garantizada de Banpais de ‘AAA(hnd)’ estd
alineada con la calificacion nacional de largo plazo del banco. ya que Fitch considera que estas emisiones tienen la
misma probabilidad incumplimiento que el banco al no contar con garantias especiales ni ningln tipo de
subordinacién.

B La calificacién de la deuda sénior se moveria a la par de la calificacién nacional de largo plazo de Banpais.

Banco del Pais, S.A.
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Resumen de la Compaiiia y Factores Cualitativos Clave

Entorno Operativo

La evaluacién de Fitch sobre el entorno operativo (EQ) de Honduras considera el nivel bajo de ingresos empresariales
vy de los hogares en relacion con otros paises, debilidades estructurales para operar negocios, y la incertidumbre sobre
las politicas publicas. Actualmente, el crecimiento crediticio alto es el impulsor principal del desempeno financiero de
la banca, a pesar del crecimiento econdmico menor. El Fondo Monetario Internacional (FMI) estima un crecimiento
del PIB de Honduras 3.2% en 2024, superior al 2.9% de 2023, mientras el crédito aumenté 17.5% en 2023.

Fitch espera que el dinamismo crediticio siga alto en 2024 v 2025, aunque el crédito en ddlares estadounidenses se
desacelera debido a las medidas adoptadas por el banco central con respecto a la reduccidon de los montos de ventas
de ddlares mediante el sistema financiero. El aumento de los costos de fondeo no ha impactado el margen de interés
neto (MIN) de los bancos, mientras la calidad de los préstamos podrfa presionarse por la disponibilidad de délares
menory, a mediano plazo, por el crecimiento alto en segmentos minoristas.

Perfil de Negocio

Banpais se posiciona como el quinto jugador mas importante del sistema bancario hondureno, con participaciones de
mercado crecientes al 1T24, gracias a su modelo de negocio consistente de 13.2% a nivel de cartera brutay de 11.0%
de depdsitos totales (2022: 12.7% v 11.0%, respectivamente). La entidad opera como un banco universal, con una
inclinacién mayor hacia el segmento corporativo, el cual pondera cerca de 69% de la cartera total, mientras que la
banca minorista alcanza 31%.

Fitch opina que la entidad ha mostrado una trayectoria buena en la ejecucion de sus estrategias, orientadas
principalmente al fortalecimiento de laentidad de maneraintegral. Laestructura gerencial del banco es adecuada para
sus operaciones, cuenta con el acompanamiento de su empresa hermana en Guatemala y |a credibilidad del grupo se
ha reflejado en el desempeno de la entidad. El marco de gobierno corporativo de Banpais es consistente con las
politicasy practicas de su grupo y del regulador local.

Perfil de Riesgo

Fitch considera que el marco de gestién de riesgos de Banpais es bueno y ha permitido mantener niveles de morosidad
bajos. Este se favorece de las sinergias altas con su compania hermana en términos de politicas de originacion
prudentes, desarrollo de herramientas de medicion vy la participacion de directores en los comités de riesgo. La
exposicion a riesgo de mercado del banco se relaciona principalmente con cambios en las tasas de interés y a una
exposicién relevante de operaciones en moneda extranjera (délares estadounidenses) que, al 3T24, representaron
33.9% de la cartera, de lo cual 69.9% se ha otorgado a deudores no generadores de dicha moneda. La agencia estima
gue el crecimiento del crédito en dolares podria desacelerarse al considerar las medidas adoptadas por el banco
central sobre la reduccién de los montos de venta de dolares, mientras gue la calidad de activos de ese tipo de crédito
podria enfrentar alguna presion.

Banco del Pais, S.A.
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Perfil Financiero

Calidad de Activos

Fitch espera que Banpais mantenga una calidad de activos buena en el horizonte de la calificacion, favorecida por el
crecimiento v la gestion de su cartera. La agencia estima gue los indicadores de mora no superarian 1.0% de la cartera
bruta. El promedio de cuatro afos (2020-2023) del indicador de préstamos vencidos fue de 0.6%. un nivel similar
reflejado al 1T24, el cual compara favorablemente con el promedio del sistema bancario local. Las reservas para
préstamos deteriorados proveen una cobertura cercana a 200%, suficiente para mitigar un deterioro crediticio
potencial. El nivel de concentraciones de los deudores principales ha sido histéricamente alto, al representar cerca de
2x su Capital Base segtin Fitch y 25.0% de la cartera bruta. De manera favorable, esta exposicién esta parcialmente
mitigada por el nivel de garantias que poseen vy por la calidad crediticia buena.

Ganancia y Rentabilidad

La agencia estima que Banpais podria continuar con niveles de rentabilidad, medido en términos de utilidad operativa
a APR arriba de 2.5%, sostenido por costos financieros normalizados gue incidan en un margen de intereses estable y
un gasto en provisiones por deterioro de préstamos controlado. El indicador de utilidad operativa a APR fue de 2.3%
al 1724, levemente inferior a su promedio de cuatro afios (2020-2024) de 2.6%, el cual se afecté por las presiones de
mayores costos de fondeo en su MIN. Dicho indicador, también se contrarresté de forma parcial por gastos en
provisiones menores gue contindan absorbiendo una proporcién baja de la utilidad de operacion antes de provisiones
(1T24: 23.3%). lo cual impulsa la rentabilidad.

Capital y Apalancamiento

Fitch considera que la posicidn patrimonial de Banpais, respaldada por el soporte potencial de Industrial, junto a la
cobertura de reservas para préstamos deteriorados amplia, le provee una capacidad adecuada de absorcion de
pérdidas inesperadas. La capitalizacion del banco ha mostrado una tendencia decreciente debido al crecimiento
crediticio alto v al pago de dividendos que se retomo a partir de 2022, con lo cual superd la generacion interna de
capital del banco. Al 1724, el indicador de Capital Base segln Fitch a APR fue de 9.5% (2023: 10.3%), con un el
indicador regulatorio de 12.1% (2023: 13.1%), el cual considera la deuda subordinada y le permite superar el limite
definido de indicador regulatorio (12%).

Fondeoy Liquidez

Banpais fondea en gran medida sus operaciones con una base creciente de depdsitos del plblico, la cual represento
69.2% del total (2023:73.6%) al 1T24, y se concentra principalmente en depésitos a la vista (cuentas de cheque y de
ahorro) con lo que pondera cerca de 60% del total seguidos por depésitos a plazo con una ponderacién cercana a 40%.
Debido a gue el crecimiento de estos ha sido mas lento que el de los préstamos, el indicador de préstamos a depdsitos
subid hasta 117.9% (2023: 112.5%) con respecto a 2023. El segmento corporativo tiene una participacién alta. lo cual
incide en los niveles de concentracion por depositante altos. Los 20 principales han representado en promedio mas de
30.0% de los depodsitos totales, aungue muestran niveles altos de renovacion. El fondeo se complementa con
emisiones locales y lineas de crédito con un buen nimero de instituciones internacionales, favorecido por la escala de
la operacién del grupo a nivel regional. Los activos liquidos proporcionan una cobertura cercana a 25% de los
depositos totales y se reflejan en indicadores de liquidez regulatorios sélidos.

Banco del Pais, S.A.
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Finanzas
31 Mar 2024 31Dic2023 31Dic2022 31Dic2021 31Dic2020
3 meses - ler trimestre Cierredeafio  Cierredeafio  Cierredeafio  Cierre de afio
(USD millones) (HNL miles) (HNL miles) (HNL miles) (HNL miles) (HNL miles)
Auditado - Auditado - Auditado - Auditado -
No divulgado Nodivulgado SinSalvedades SinSalvedades SinSalvedades SinSalvedades
Resumen del Estado de Resultados
Ingreso Neto por Intereses y Dividendos 40 978,187 3823721 3,624,010- 2,967,698- 2,207,242
Comisiones y Honorarios Netos 8 201442 445,952 370,327 335975 303,290
Otros Ingresos Operativos 5 134,531 925,833 705,200 563,698 577161
Ingreso Operativo Total 53 1,314,160 5,195,506 4,699,537 3,867,372 3,087,692
Gastos Operativos 28 680,664 2,698,878 2,262,278 1,990,476 1,874,292
Utilidad Operativa antes de Provisiones 26 633,497 2,496,628 2,437,260 1,876,896 1,213,400
gargo por Provisiones para Préstamos y 6 147,700 217,318 144,277 472,989 487,365
tros
Utilidad Operativa 20 485,797 2,279,310 2,292,983 1,403,906 726,035
Otros Rubros No Operativos (Neto) 1 14,281 45,880 81,604 89,514 58,352
Impuestos 6 154,084 746,930 737,594 459,428 248,369
Utilidad Neta 14 345,994 1,578,260 1,636,993 1,033,992 536,018
Otro Ingreso Integral — — — — — —
Ingreso Integral segtin Fitch 14 345,994 1,578,260 1,636,993 1,033,992 536,018
Resumen del Balance General
Activos
Préstamos Brutos 3,176 78,342,817 75,215,220 61,131,281 49,057,693 41,306,866
- De los Cuales Estén en Deterioro 18 446,933 346,392 273,366 297,453 423,885
Reservas para Pérdidas Crediticias - - 691,151 742,982 858,090 747,169
Préstamos Netos 3176 78,342,817 74,524,069 60,388,299 48,199,603 40,559,697
Préstamos y Operaciones Interbancarias — — — — — —
Derivados — == — — — —
Otros Titulos Valores y Activos Productivos 449 11,072,926 10,682,583 12,111,245 11,856,121 14,457,690
Total de Activos Productivos 3,625 89,415,742 85,206,652 72,499,544 60,055,724 55,017,386
Efectivo y Depésitos en Bancos 673 16,592,061 15,513,199 13,852,995 13,580,117 11,037,003
Otros Activos 95 2,355471 2,274,503 1728315 1,650,875 1,796,560
Total de Activos 4393 108,363,274 102,994,354 88,080,854 75,286,715 67,850,950
Pasivos ) )
Depésitos de Clientes 2,695 66,474,318 66,831,899 58,832,017 49,063,028 42,588,028
Fondeo Interbancario y Otro de Corto Plazo = = 19,621,228 — = =
Otro Fondeo de Largo Plazo 1,199 29,578,153 4,402,007 18,269,290 17,040,454 13,727,773
Obligaciones Negociables y Derivados — == — — — —
Total de Fondeo y Derivados 3,894 96,052,471 90,855,134 77,101,306 66,103,482 56,315,801
Otros Pasivos 120 2,948,645 2,583,406 2469887 1,835,005 5254225
Acciones Preferentes y Capital Hibrido —i - —: =3 — =
Total de Patrimonio 380 9.362,159 9.555,814 8,509.661 7,348,228 6,280,923
Total de Pasivos y Patrimonio 4,393 108,363,274 102,994,354 88,080,854 75,286,715 67,850,950
Tipo de Cambio usbi1= usbi= usbi= UsD1= usbi=
HNL24.6648  HNL24.71295 HNL24.5978 HNL24.3454 HNL24.1141
Fuente: Fitch Ratings, Fitch Solutions
Banco del Pais, S.A.
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31Mar2024 31Dic2023 31Dic2022 31Dic2021 31Dic2020
Indicadores (%: Anualizados segtin sea apropiado)
Rentabilidad
Utilidad Operatf.\.ra./.}ic’.civoé Ponderados por. F-liesgo 23 2.8 35 26 16
Ingreso Neto por Intereses/Activos Productivos Promedio 45 49 5.6 53 45
Gastos No Financieros/Ingresos Brutos 518 52.0 481 515 60.7
Utilidad Neta/Patrimonio Promedio 14.7 17.7 212 15.6 2.0
Calidad de Activos
Indicador de Préstamos en Deterioro 0.6 0.5 0.5 0.6 1.0
Crecimiento de Préstamos Brutos 42 230 246 188 05
Reservas para Pérdidas Crediticias/Préstamos en Deterioro — 1995 2718 288.5 176.3
Gastos por Constitucion de Reservas/Préstamos Brutos Promedio = 0.3 0.3 11 12
Capitalizacién
Indicador de Capital Comin Tier 1 (CET 1) = = = = =
Indicador de Capital Comun Tier 1 (CET 1) Completamente Implementado — = = = =
Indicador de Capital Base segin Fitch 95 10.3 114 11.9 11.9
Patrimonio Comun Tangible/Activos Tangibles 81 88 2.3 95 8.9
Indicador de Apalancam-iento de Basilea — — - = —
Préstamos en Deterioro Netos/Capital Comtn Tier 1 — - — — —
Préstamos en Deterioro Netos/ Capital Base segtn Fitch = -4.2 -6.3 -8.6 -5.9
Fondeoy Liquidez
Préstamos Brutos/Depositos de Clientes 117.9 1125 103.9 100.0 97.0
Préstamos Brutos/ Depositos de Clientes + Cédulas hipotecarias = = = = —
Indicador de Cobertura de Liquidez — — — = —
Depésitos de Clientes/Total de Fondeo No Patrimonial 69.2 736 763 742 75.6

Indicador de Fondeo Estable Neto

Fuente: Fitch Ratings, Fitch Solutions

Banco del Pais, S.A.
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Evaluacion de Soporte

Las calificaciones nacionales de Banpais y sus emisiones reflejan la opinién de Fitch sobre la capacidad y propension
de soporte potencial de su compania hermana. Industrial, en caso de requerirse. Industrial es el banco mas grande de
Guatemala y la subsidiaria principal del holding Bicapital, al cual pertenece Banpais. La capacidad se refleja en la
calificacion internacional de largo plazo de Industrial de ‘BB’ con Perspectiva Estable, otorgada por Fitch. Para la
agencia, la propension de soporte refleja el rol relevante de Banpais con importancia alta, al proveer productos y
servicios financieros en un mercado considerado estratégicamente fundamental. Aungue se trata de la mayor
operacion en el extranjero, el mercado principal es Guatemala. Sin embargo, el rol de Banpais es relevante dada su
contribucién en la diversificacién geografica y de ingresos del grupo.

Informacion Regulatoria

NOMBRE EMISOR O SOCIEDAD ADMINISTRADORA: Banco del Pais, S.A.
FECHA DEL COMITE DE CALIFICACION: 2/julio/2024

NUMERO DE SESION:

FECHA DE LA INFORMACION FINANCIERA EN QUE SE BASO LA CALIFICACION:
. AUDITADA: 31/diciembre/2023;

. NO AUDITADA: 31/marzo/2024.

CALIFICACION ANTERIOR (SI APLICA):

B Calificacién nacional de largo plazo en ‘AAA(hnd)’, Perspectiva Estable;
. Calificacién nacional de corto plazo en ‘F1+(hnd)’;

. Calificacién de Bonos Corporativos Banpafs 2022 en 'AAA(hnd)’.

LINK SIGNIFICADO DE LA CALIFICACION: Las definiciones de calificacién de Honduras se pueden encontrar en el
sitio https://www.fitchratings.com/es/region/central-america bajo el apartado de "Definiciones de Calificacion de
Honduras".

NUMEROQ Y FECHA DE AUTORIZACION E INSCRIPCION EN EL REGISTRO (Solo para Emisiones):
® Bonos Corporativos Banpais 2022 ‘AAA(hnd): Inscrita mediante resolucién SPV No. 520/19-08-2022.
CONVERSION DE CALIFICACION PRIVADA A PUBLICA: N.A.

La calificacién de riesgo emitida representa la opinion de la Sociedad Clasificadora de Riesgos basada en analisis
objetivos realizados por profesionales. No es una recomendacion para comprar, vender o mantener determinados
instrumentos, ni un aval o garantia de una inversién, emision o su emisor, sino un factor complementario para la toma
de decisiones de inversion. Se recomienda analizar el prospecto, la informacion financiera y los hechos esenciales de
la entidad calificada que estan disponibles en las oficinas del emisor, en la Comisién Nacional de Bancos y Seguros, la
bolsa de valores en la que opere el emisory las casas de bolsa representantes.

Banco del Pais, S.A.
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Se aclara gue a que cuando se alude a calificacion, debe entenderse el término clasificacion.
ESTADO DE LASOLICITUD Y PARTICIPACION

Para obtener informacién sobre el estado de solicitud de las calificaciones incluidas en este informe, consulte el
estado de solicitud que figura en la pagina de resumen de la entidad correspondiente en el sitio web de Fitch Ratings.

Para obtener informacién sobre el estado de participacién en el proceso de calificacion de un emisor incluido en este
informe, consulie el comentario de accién de calificacion mas reciente del emisor correspondiente, disponible en el
sitio web de Fitch Ratings.

AVISO LEGAL Y DIVULGACION

Todas las calificaciones crediticias de Fitch Ratings (Fitch) estén sujetas a ciertas limitaciones y estipulaciones. Por favor, lea estas limitaciones
y estipulaciones en el siguiente enlace: https://www.fitchratings.com/understandingcreditratings. Ademas, las definiciones de calificacion de
Fitch para cada escala de calificacion y categorias de calificacidn, incluidas las definiciones relacionadas con incumplimiento, estan disponibles
en www.fitchratings.com bajo el apartado de Definiciones de Calificacion. ESMA y FCA estan obligadas a publicar las tasas de incumplimiento
histéricas en un archivo central de acuerdo al Articulo 11(2) de la Regulacién (EC) No. 1060/2009 del Parlamento Europeo y del Consejo del
16 de septiembre de 2009 y la Regulacion de las Agencias de Calificacién Crediticia (Enmienda, etc.) (Salida de la UE) de 2019.
respectivamente. Las calificaciones publicas, criterios y metodologias estan disponibles en este sitio en todo momento. El cadigo de conducta,
las politicas sobre confidencialidad, conflictos de interés, barreras para la informacion para con sus afiliadas, cumplimiento, y demas politicas
y procedimientos de Fitch estan también disponibles en la seccion de Cadigo de Conducta de este sitio. Los intereses relevantes de los
directores y accionistas estan disponibles en https://www.fitchratings.com/site/regulatory. Fitch puede haber proporcionado otro servicio
admisible o complementario a la entidad calificada o a terceros relacionados. Los detalles del(los) servicio(s) admisible(s) de calificacién o
del(los) servicio(s) complementario(s) para el(los) cual(es) el analista lider tenga sede en una compafiia de Fitch Ratings registrada ante ESMA
o FCA (o una sucursal de dicha companiia) se pueden encontrar en el resumen de la entidad en el sitio web de Fitch Ratings.

Enla asignacion y el mantenimiento de sus calificaciones, asi como en la realizacién de otros informes (incluyendo informacién prospectiva), Fitch se basa en informacion factual
que recibe de los emisores v sus agentes v de otras fuentes que Fitch considera creibles. Fitch lleva a cabo una investigacion razonable de la informacidn factual sobre la que se
basa de acuerdo con sus metodologias de calificacion, vy obtiene verificacion razonable de dicha informacidn de fuentes independientes, en la medida de gue dichas fuentes se
encuentren disponibles para una emisicn dada o en una determinada jurisdiccidn. La forma en que Fitch lleve a cabo la investigacidn factual v el alcance de la verificacion por
parte de terceros que se obtenga variard dependiendo de la naturaleza de la emision calificada y el emisor, los requisitos v practicas en la jurisdiccidn en gue se ofrece y coloca
la emisidn y/o donde el emisor se encuentra, la disponibilidad v la naturaleza de la informacidn publica relevante, el acceso a representantes de la administracion del emisory
sus asesores, la disponibilidad de verificaciones preexistentes de terceros tales come los informes de auditoria, cartas de procedimientos acordadas, evaluaciones, informes
actuariales, informes técnicos. dictdmenes legales y otros informes proporcionados por terceros, la disponibilidad de fuentes de verificacion independiente v competentes de
terceros con respecto a la emisidn en particular o enla jurisdiccicn del emisor, y una variedad de otros factores. Los usuarios de calificaciones e informes de Fitch deben entender
que ni una investigacion mayor de hechos ni la verificacion por terceros puede asegurar que toda la informacion en la que Fitch se basa en relacion con una calificacion o un
informe serd exacta v completa. En Gltima instancia, el emisor y sus asesores son responsables de la exactitud de la informacidn que proporcionan a Fitch v al mercado en los
documentos de oferta y otros informes. Al emitir sus calificaciones v sus informes, Fitch debe confiar en la labor de los expertos, incluyendo los auditores independientes con
respecto a los estados financieros v abogados conrespecto a los aspectos legales v fiscales. Ademas, las calificaciones vy las proyecciones de informacion financiera v de otro tipo
son intrinsecamente una visidn hacia el futuro e incorporan las hipdtesis v predicciones sobre acontecimientos futuros que por su naturaleza no se pueden comprobar como
hechos. Como resultado. a pesar de la comprobacion de los hechos actuales. las calificaciones y proyeccionss pueden verse afectadas por eventos futuros o condiciones que no
se previeron en el momento en gue se emitié o afirmo una calificacidn o una proyeccion, Fitch Ratings realiza ajustes rutinarios y generalmente aceptados a la informacicn
financiera presentada, mismos que son acordes a las metodologias relevantes y/o estandares de la industria, 2 fin de procurar consistencia entre las métricas financieras de las
entidadas del mismo sector o clase de activos.

La informacion contenida en este informe se proporciona “tal cual” sin ninguna representacicn o garantia de ningln tipo, y Fitch no representa o garantiza que el informe o
cualguiera de sus contenidos cumpliran alguno de los requerimientos de un destinatario del informe. Una calificacian de Fitch es una opinidn en cuanto a la calidad crediticia de
una emision. Esta opinién y los informes realizados por Fitch se basan en criterios establecidos y metodologias que Fitch evalda y actualiza en forma continua. Por lo tanto, las
calificaciones y los informes son un producto de trabajo colectivo de Fitch v ningtin individuo, o grupo de individuos, es Gnicamente responsable por una calificacidn a un informe.
La calificacion noincorpora el riesgo de pérdida debido a los riesgos que no seanrelacionados a riesgo de crédito, a menos gue dichos riesgos sean mencionados especificamente.
Fitch no estad comprometido en la oferta o venta de ningun titulo. Todos los informes de Fitch son de autoria compartida. Los individuos identificados en un informe de Fitch
estuvieron involucrados en, pero no son individualmente responsables por, las opiniones vertidas en €l Los individuos son nombrados solo con el proposito de ser contactos. Un
informe con una calificacion de Fitch no es un prospeacto de emision ni un substituto de la informacion elaborada, verificada v presentada a los inversores por el emisor y sus
agentes en relacion con la venta de los titulos. Las calificaciones pueden ser modificadas o retiradas en cualguier momento por cualguier razén a sola discrecidn de Fitch. Fitch
no proporciona asesoramiento de inversion de cualquier tipo. Las calificaciones no son una recomendacién para comprar, vender o mantener cualguier titulo. Las calificaciones
no hacen ningdn comentario sobre la adecuacidn del precio de mercado, la conveniencia de cualquier titulo para un inversor particular, o la naturaleza impositiva o fiscal de los
pagos efectuados enrelacidn a los titulos. Fitch recibe honorarios por parte de los emisores, aseguradores, arantas, otros agentesy originadores de titulos, por las calificaciones.
Dichos honorarics generalmente varian desde USD1.000 a USD750.000 (u otras monedas aplicables) por emisién. En algunos casos, Fitch calificara todas o algunas de las
emisiones de un emisor en particular, o emisionses aseguradas o garantizadas por un asegurador o garante en particular, por una cucta anual. Se espera que dichos honorarios
varien entre US010,000y USD 1,500,000 (u otras monedas aplicables). La asignadidn, publicacion o diseminacidn de una calificacion de Fitch no constituye el consentimiento de
Fitch a usar su nombre como un experto en conexicn con cualquier declaracion de registro presentada bajo las leyes de mercado de Estados Unides. el "Financial Services and
Markets Act of 2000" de Gran Bretafia, o |as leyes de titulos y valores de cualquier jurisdiccion en particular. Debido a la relativa eficiencia de la publicacién v distribucion
electranica, los informes de Fitch pueden estar disponibles hasta tres dias antes para los suscriptores electrénicos que para otros suscriptores de imprenta.

Fitch Ratings, Inc. esta registrada en la Comisidn de Bolsa y Valores de Estados Unidos (en ingiés, U.S. Securities and Exchange Commission) como una Organizacion de
Calificacion Estadistica Reconocida a Nivel Nacional "NRSRO"; Nationally Recognized Statistical Rating Organization). Aunque ciertas subsidiarias de calificacion crediticia de
la NRSRO estdn enlistadas en el ltem 3 del documento "Form NRSRO” v, como tales, estan autorizadas para emitir calificaciones crediticias en nombre de la NRSRO
(ver https://www.fitchratings.com/site/regulatory), otras subsidiarias no estin enlistadas en el documento "Form NRSRO™ (las "no NRSRO™) y. por tanto, las calificaciones
craditicias emitidas por estas subsidiarias no son emitidas en nombre de la NRSRO. Sin embargo, personal de las subsidiarias no NRSRO puede participar en la determinacion de
calificaciones crediticias emitidas por, 0 en nombre de, la NRSRO.

Solamente para Australia, Nueva Zelanda, Taiwan v Corea del Norte: Fitch Australia Pty Ltd tiene una licencia australiana de servicios financieros {licencia no. 337123) que e
autoriza a proveer calificaciones crediticias solamente a “dlientes mayoristas”. La informadidn de calificaciones crediticias publicada por Fitch no tiene el fin de ser utilizada por
personas que sean “clientes minoristas” segin la definicidn de la "Corporations Act 20017,

Derechos de autor € 2024 por Fitch Ratings, Inc. y Fitch Ratings, Ltd. v sus subsidiarias. 33 Whitehall Street, New York, NY 10004, Teléfona: 1-800-753-4824, (212) 908-0500.
La reproduccidn o distribucidn total o parcial esta prohibida, salvo con permiso. Todos los derechos reservados.
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